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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 港股市场行情：截至 8月 28日当周，港股主要宽基指数出

现回调。分行业看，截至 8月 28日当周，恒生一级行业表

现分化，其中，能源、原材料、医疗保健行业涨幅居前。 

⚫ 宏观流动性：当地时间 8月 28日，美联储主席沃什明确表

示，美联储当前的首要任务仍然是价格稳定，并为未来数

月进一步加息保留空间，态度偏鹰。8月 27日，韩国央行

加息 25bp，调整后基准利率为 3.00%，符合市场预期。8月

24日，人民银行披露 7月同业拆借日均成交 3,232.9亿元，

同比减少 24.3%，银行间市场流动性充裕。结合海内外情况

看，预计香港地区宏观流动性总体平稳。 

⚫ 市场流动性：截至 8 月 28 日当周，南向资金净买入额回

升，市场成交额回升。分行业看，资讯科技、非必需性消费、

医疗保健行业周成交额排名居前。8月 25日，君正股份上

市，所属行业为半导体，实际募资总额为 31.29 亿港元。

整体看，市场流动性有所改善。 

⚫ 市场情绪：截至 8月 28 日当周，恒指波幅回落。截至 8月

28 日当周，恒生高股息率指数、恒生综合指数换手率较上

周有所回升。截至 8月 28日收盘，AH股溢价指数为 122.79

点，处于成立以来 42.50%分位数，较上周回落。整体看，

截至 8月 28日当周，港股市场情绪较为平稳。 

⚫ 大势研判与行业配置：海外方面，美联储主席沃什在杰克

逊霍尔全球央行年会上表态偏鹰，韩国央行加息，海外市

场流动性收紧预期有所升温。国内宏观流动性保持宽松。

结合海内外情况，预计香港地区宏观流动性总体平稳。盈

利方面，多个企业发布中报，金融板块及半导体相关企业

盈利改善幅度较大。后续需关注全球主要央行货币政策变

动对港股流动性的影响。行业配置方面，建议关注：（1）目

前具有估值优势的高股息、红利资产。（2）受益于基本面改

善及供给约束下景气度改善的顺周期行业。（3）中长期主

线持续配置 AI产业链龙头企业。 

⚫ 风险因素:地缘局势波动、海外经济陷入衰退、美联储政策

超预期收紧。 
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工业利润延续较快增长，财政货币协同发力

稳预期 
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1    港股市场表现 

截至8月28日当周，国际主要指数表现分化。其中，恒生指数、恒生科技指数回调。 

图表1：8月24日至8月28日国际主要指数涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

盈利方面，截至8月28日当周披露的中报显示，金融企业盈利改善显著，中金公司、

广发证券归母净利润实现高增长。科技企业中，AI算力与半导体相关企业表现较优，

中芯国际净利润增速较高，商汤-W扭亏为盈。 

截至8月28日当周，港股主要宽基指数出现回调，其中恒生综合指数回调幅度较小。 

图表2：港股主要宽基指数周度涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

分行业看，截至8月28日当周，恒生一级行业表现分化，其中，能源（2.18%）、原材

料（1.10%）、医疗保健（0.20%）行业涨幅居前。 
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图表3：恒生一级行业周度涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

宏观流动性方面，当地时间8月28日，美联储主席沃什明确表示，美联储当前的首要

任务仍然是价格稳定，并为未来数月进一步加息保留空间，态度偏鹰。8月27日，韩

国央行加息25bp，调整后基准利率为3.00%，符合市场预期。8月24日，人民银行披露

7月同业拆借日均成交3,232.9亿元，同比减少24.3%，银行间市场流动性充裕。结合

海内外情况看，预计香港地区宏观流动性总体平稳。 

市场流动性方面，截至8月28日当周，南向资金净买入额回升，市场成交额回升。分

行业看，资讯科技、非必需性消费、医疗保健行业周成交额排名居前。8月25日，君

正股份上市，所属行业为半导体，实际募资总额为31.29亿港元。整体看，市场流动

性有所改善。 

截至8月28日当周，港股周度成交额为12,655.32亿港元，较前值增加1.49%。分行业

看，恒生一级行业成交额变动不一。从成交规模看，资讯科技、非必需性消费、医疗

保健行业成交额超1,000亿港元，交投热度较高。从成交额变动幅度看，必需性消费、

能源行业周成交额较上周增长幅度超20%。 
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图表4：港交所主板和创业板市场周度成交额（亿港元） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年8月28日 

 

图表5：8月24日至8月28日恒生一级行业成交额及变动幅度 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

从南向资金表现看，截至8月28日当周，港股通净买入额为97.70亿港元，从上周的净

流出转为净流入。分行业看，非必需性消费、资讯科技行业南向资金成交净买入额超

20亿港元。活跃个股方面，阿里巴巴-W、长飞光纤光缆、腾讯控股、MINIMAX-W港股

通净买入额超10亿港元。 
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图表6：港股通周度净买入额（亿港元） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

市场情绪方面，截至8月28日当周，恒指波幅回落。截至8月28日当周，恒生高股息率

指数、恒生综合指数换手率较上周有所回升。截至8月28日收盘，AH股溢价指数为

122.79点，处于成立以来42.50%分位数，较上周回落。整体看，截至8月28日当周，

港股市场情绪较为平稳。 

图表7：恒指波幅 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年8月28日 
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图表8：港股主要宽基指数周度换手率（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年8月28日 

 

图表9：AH股溢价指数 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年8月28日 

 

2    估值水平 

截至8月28日，港股主要宽基指数中，恒生高股息率指数的动态市盈率所处历史分位

数最高。从市净率看，恒生指数的动态市净率所处历史分位数最高。综合来看，截至

8月28日当周，港股主要宽基指数的估值水平有所回调。 
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图表10：主要宽基指数估值水平 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：历史分位数计算范围自2017年年初至今，恒生科技指数自2020年至今。 

 

恒生一级行业中，按行业所处动态市盈率所处历史分位数划分，截至8月28日当周，

能源、原材料、公用事业、金融行业估值水平较上周提升。其中，工业、能源、原材

料等7个行业动态市盈率超50%分位数。按照行业当前所处动态市净率所处历史分位

数划分，工业、能源、原材料等6个行业动态市净率超50%分位数。 

图表11：恒生一级行业当周估值水平 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：历史分位数计算范围自2017年初至今。 

 

3    投资建议 

海外方面，美联储主席沃什在杰克逊霍尔全球央行年会上表态偏鹰，韩国央行加息，

海外市场流动性收紧预期有所升温。国内宏观流动性保持宽松。结合海内外情况，预

计香港地区宏观流动性总体平稳。盈利方面，多个企业发布中报，金融板块及半导体

相关企业盈利改善幅度较大。后续需关注全球主要央行货币政策变动对港股流动性

的影响。行业配置方面，建议关注：（1）目前具有估值优势的高股息、红利资产。（2）

受益于基本面改善及供给约束下景气度改善的顺周期行业。（3）中长期主线持续配置

AI产业链龙头企业。 

4    风险提示 

地缘局势波动、海外经济陷入衰退、美联储政策超预期收紧。 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业

务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具体

投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使用本
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